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②不同级别的员工所顶股数也是不同的。大掌柜最多，可以顶到 10 厘，即 1 股。二掌柜、三掌柜可顶七八厘不等，普通员工则更低，但在票号红
利多的时候，1 厘顶身股就可以分红白银百两。因而对员工有很大吸引力，顶身股从无到有，从少到多，便是票号伙计的工作目标。财东之所以
这样做，是因为他们认为，买卖是靠人做的，而人的潜能是极其巨大的。给员工顶身股分红，就把员工的切身利益与票号的利益捆绑在一起
了。身股制很巧妙的转化了员工的工作目的，使员工的一切商务活动不单单是为票号赚钱，更是为自己赚钱。参见张正明、邓权《平遥票号
商》，山西教育出版社，1997；张卫东《浅析明清时代晋商的人力资源会计思想与实践》，太原大学学报，2002（12）：51—53。
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梁慧瑜: 员工持股制度探源
( 二) 利益分配的新模式
在企业利益分配中，员工持股实现了员工与股东两种身
份的有益结合。通常情况，股东是以投入资金来分享企业利
润，而职工则是以自己在企业中的劳动来得到报酬。股东在
将自己的资金交给企业后，往往便是等待到期分红，对于过
程则难以把握。这个过程，尽管力求做到透明公开，但是，由
于企业生产自身的特点，股东（尤其是中小股东）往往难以
控制甚至了解实情，如何确保自己的利益，股东自身是缺乏
保障的，换句话说，股东的利益此时赖于为企业创造价值的
职工。对职工而言，如果仅仅是在股东投入了资金的前提下，
用自己的劳动换取自己的工资的话，不难想象其工作的积极
性与创造性是极其有限的，可以说做得再好，也是为别人做
嫁衣的。因而，如何更好发挥职工的积极性与创造性，进而创
造更多的企业价值，是企业的重要问题，如果解决的好，便可
实现股东、职工与企业的多方“多赢”，一荣俱荣；否则，只能
是一损俱损。
解决这个问题，每个时代都有很多的尝试。在晋商商号
中广泛采用的“顶身股”就是这样一种制度，并且取得了很
好的效果。由于历史的原因，身股制度没有得到进一步发展，
但现代的员工持股制度，却是时代背景下的有益尝试。通过
实行员工持股，将资金与劳动进行有机的结合，在生产环节
发挥更大的积极作用。职工用自己的劳动得到的不仅是工资
与奖金，还有了与企业利润结合更为紧密的红利。同时，考虑
职工购买力与对职工的奖励效果，由企业给予一定的优惠，
更可以无形激发职工以企业为家，从而在职工、股东与企业
之间形成良性循环。
中国企业的改革的成就大家有目共睹，但当前我国国有
企业改革、中小企业发展都面临人力这一瓶颈问题，解决好
这些问题，才可以让企业制度更科学合理，从而更具竞争力。
反之，解决不好这些问题，将会在很长时间制约企业的发展。
面对诸多需要解决的问题，如股权结构单一，缺乏有效的制
约监督机制，“内部人”控制问题，缺乏有效、流动的经理人
才市场，剩余索取权的不可转让性等等，假如在企业中引入
合理的员工持股制度，可以依据一定的规则，使员工得到工
资以外的股票收益，从而增加了员工收入，在此基础上，使企
业的所有权与劳动者结合得更为科学合理。经理层是员工中
的一部分，他们的收入问题完全可以通过员工持股计划进
行，也可以使得员工收入等级制度更容易理解和接受。我国
的公有制制度也不会产生诸如“所有者缺位”这样的问题。
结 语
与今天法律制度规范下的员工持股不同，在票号顶身股
制度繁荣的年代里，封建王朝的法律几乎未对此做出规定，
身股制度完全由山西商人自己创造并诚信经营。这一历史遭
遇是由中国法律的特点所决定的，但在另一方面，儒家伦理
对票号的“顶身股”制度的指导却是无处不在。中国封建社
会的商人，以儒家的道德为自己的经营理念，“忠信”对商家
也好，伙计也好，都具有超出生意本身的意义，是安身立命之
所在。所以，“身股”制度在没有法律规制和经济理论指导的
情况下，在中国的封建社会晚期得到了很好的发展，并且也
促进了中国当时社会的经济发展。
在依法治国的今天，没有法律规范的员工持股是不可想
象的，缺少统一的法律规范也是导致许多现实冲突的重要原
因。要发展现代的身股制度，我们必须利用好法律武器。修改
后的《公司法》143 条规定公司可以将股份用于奖励职工①，并
对该股份所占公司股份的比例和交付职工的期限进行了具
体的规定，体现了立法者对这一制度下的利益分配模式的认
可。这些规定具有一定的操作性，虽还不够完善，但已表明我
国法律对员工持股的态度的明朗化，为我国企业实行员工持
股提供了很大的舞台，更多的法律制度会在员工持股制度的
发展过程中不断完善。
票号中的身股制度虽然缺少现代经济理论对其发展的
指导，但在其产生与发展的年月里，对票号学徒的激励与约
束、对劳资矛盾的缓解、对票号的发展等方面都有着不可磨
灭的功绩。身股制度虽然随着晋商的没落而没落，但是其中
体现出的现代管理思想却是不容忽视的，深入地理解它将有
助于解决我们今天在发展社会主义经济中遇到的很多问题。
只要有良好的企业制度与社会体制，身股制度完全可以在现
代经济条件下大有作为。
[责任编辑 乔林晓]
①公司法第 143 条：公司不得收购本公司股份。但是，有下列情形之一的除外：（一）减少公司注册资本；（二）与持有本公司股份的其他公司
合并；（三）将股份奖励给本公司职工；（四）股东因对股东大会作出的公司合并、分立决议持异议，要求公司收购其股份的。公司因前款第
（一）项至第（三）项的原因收购本公司股份的，应当经股东大会决议。公司依照前款规定收购本公司股份后，属于第（一）项情形的，应当自
收购之日起十日内注销；属于第（二）项、第（四）项情形的，应当在六个月内转让或者注销。公司依照第一款第（三）项规定收购的本公司股
份，不得超过本公司已发行股份总额的百分之五；用于收购的资金应当从公司的税后利润中支出；所收购的股份应当在一年内转让给职工。
公司不得接受本公司的股票作为质押权的标的。
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